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关键词：通货膨胀税；奥利维拉-坦齐效应；非正规性；汇率扭曲；货币供应

摘要

杰尔分类：E31；E41；E42；E52；E58；E62；E63；E65

本文采用多方法学途径来衡量津巴布韦货币和汇率政策扭曲的财政成本。它确定了这些政策扭曲
影响税收收入的三个渠道：奥利维拉-塔尼效应（与通货膨胀相关的税收支付滞后）、官方汇率
高估影响进口关税，以及非正式化对总体税收收入的削弱。然后，它测量了这三个渠道的财政成
本。研究表明，尽管通货膨胀税通过铸币税增加了政府收入，但其对税收收入的负面影响超过了
其益处。2020年至2023年间，高通胀和汇率扭曲使津巴布韦国库损失超过三十亿美元。消除汇
率扭曲并稳定物价的政策可以显著提高政府收入并有助于缩小财政融资缺口。

一个 世界银行， vsteenbergen@worldbank.org ; * b 对应作者，津巴布韦大学，经济学与发展
系，pindiriric@gmail.com， https://orcid.org/0000-0002-3903- 2742 ; c 非洲津巴布韦工业联合
会， jimmy.psillos@crystal.co.zw ; d 世界银行，
mkwaramba@worldbank.org

津巴布韦货币政策及汇率政策扭曲的财政成本 1

1 本篇论文作为世界银行“”的背景论文而编写。 《津巴布韦公共财政审查：通过财政政策锚定宏观经济稳定》 (2025
) 特别感谢Abha Prasad（EAEM1实践经理）提供的宝贵意见和建议及其支持。

维克托·斯滕贝根 一个 , 卡伦·平迪里里* b , 詹姆斯·西洛斯 c , 以及 Mar
ko Kwaramba d
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I. 引言

这些宏观经济扭曲的持续也存在关于稳定化财政成本的问题。由货币和汇率政策扭曲驱动的宏观
经济不稳定，对发展中国家国内资源动员造成成本，并继续扩大这些国家的财政融资缺口（Avel
lan）。 等他人 ., 2024 ). 虽然政府可能会认为在短期内将铸币税收益（通货膨胀税收益）视
为有益，因为它有助于资助其支出，但由此产生的恶性通货膨胀可能会由于税收支付滞后而对通
货膨胀税基础和政府税收收入产生显著的负面影响（McIndoe-Calder, 2017 ; Tanzi, 1978 ； 
卡甘， 1956 ). 政策制定者可能会认为在短期内货币印刷是有益的，但这一点最终可能导致中长
期的显著收入损失，而这些损失通常不太明显（Cagan，）。 同上（此处引用前文内容） ). 虽
然津巴布韦的税收收入没有出现大幅下降 2 税收在绝对值上相对停滞（图1A），并在2023年出
现相对下降（图1B）。因此，在没有宏观经济扭曲的情况下，税收可能更高。这提高了识别由
货币和汇率政策扭曲造成的财政损失规模的重要性。

本文旨在描述影响津巴布韦的货币和汇率扭曲渠道，并估算每个渠道对政府收入的影响和规模。
本文重点关注三个不同的渠道，即：由于通货膨胀相关的付款滞后导致的税收收入损失（奥利维
拉-塔斯尼效应）、由于官方汇率高估导致的关税收入损失，以及由于私营部门非正规化导致的
税收收入损失。尽管货币和汇率扭曲可能会通过减少工资账单和延迟供应商付款来显著降低政府
支出，但在本文中，我们仅考虑货币和汇率扭曲对收入的影响，主要有三个原因。首先，我们假
设政府并不是那些用右手给工人发放生活工资，然后用左手夺走的骗子。换句话说，如果改善公
共部门工人的福利是政府的一个目标，那么通货膨胀导致的工资账单减少不能被视为财政收益，
而是一种对政府预期结果损失的形式。其次，供应商被认为是理性的。因此，在通货膨胀环境下
，他们通过在其定价模型中考虑通货膨胀和付款滞后来提前定价其商品和服务。因此，政府在支
出减少方面没有显著收益。第三，还有一些伦理原因使我们考虑消除扭曲的收入收益，而不是扭
曲的支出收益。

津巴布韦持续受宏观经济不稳定之苦。高通货膨胀、汇率扭曲和恶劣的商业环境提升了商业成本
，导致投资不足，非正式活动增多（范进等，[[Van Nguyen et al.,]]）。 2022 ),以及财政收入基
础的侵蚀（Caballe & Panades, 2004 ; Tanzi, 1978 ). 因此，宏观经济不稳定严重损害了经济
的长期增长前景（Ahiadorme, 2022 ). 通货膨胀和快速汇率贬值的产生归因于扭曲的货币政策
（通过准财政操作导致货币供应量快速增长）和汇率政策（通过拍卖系统操作和汇率控制）（世
界银行， 2024 ）仅在2023年，储备货币增长了超过1800%，津巴布韦通货膨胀率约为700%，
到2024年3月，官方汇率自2023年12月以来贬值超过95%，而平行市场差距超过50%（RBZ，
2023, 2024 ). 这些货币和汇率扭曲最终导致了津巴布韦元在2024年4月的崩溃。

2 这很可能是因为GoZ在2020年采用了一个多货币体系，该体系允许在国内以外国货币进行交易，并且以贸易货币支
付税款，为财政部提供了不断增长的外汇税收收入，这有助于限制通货膨胀侵蚀。此外，津巴布韦还提高了增值税（
VAT）和企业所得税（CIT）的税率，并改进了税收管理，以提高税收征缴并抵消宏观经济扭曲造成的任何损失。
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第二部分：津巴布韦货币和汇率政策扭曲概述

A. 税收收入（美元） B. 税收与GDP比率

税
收

（
亿

美
元

）

津巴布韦最大的宏观经济政策扭曲是其储备银行（RBZ）的准财政操作（QFOs）。准财政操作
是通过中央银行，通常通过印钞，为政府、国有企业以及私营部门公司提供融资（国际货币基金
组织，）。 2022 , 2023 , 2024 ). 这在那些在更广泛的政经体系内运作且经常面临治理中断的
非独立中央银行中很常见（Mihailovici, 2015 ). RBZ历史上通过印钞并使用这些资金来资助外部
债务偿还支付、支持国有企业（SOEs）以及通过农业补贴和黄金生产激励措施向实体经济进行
转移，深度参与了QFOs（世界银行，）。 2023 ). RBZ已参与QFOs，以ZWL（通过直接ZWL
贷款）和USD（通过从国际商业贷款人借款以及利用出口结汇要求）进行支付。

最直接类型的QFOs来自RBZ直接印刷ZWL向政府提供贷款（如2004年至2007年所做，导致了2
008年的恶性通货膨胀时期）。在某些情况下，RBZ希望向政府、国有企业及私营部门发行美元
计价的贷款或拨款，但它无法通过直接印刷货币来实现。相反，RBZ从离岸商业贷款人那里借款
，然后以ZWL的形式偿还。然而，这种货币创造导致了汇率贬值，形成了一个恶性循环，其中必
须印刷越来越多的ZWL来偿还美元计价的贷款。RBZ还维持了一项交割要求，要求出口商将其美
元收入的一部分兑换给RBZ，以换取当地货币（2019年至2024年4月间的ZWL）。这些货币原本
应通过国内外汇拍卖全部出售。然而，在许多情况下，RBZ只将部分美元出售给拍卖，而利用其
余部分来偿还其美元计价的负债（参见上文）。它通过ZWL货币创造支付了这些美元出口交割，
因此再次形成了一个恶性循环，

本文的结构安排如下。第二部分概述了津巴布韦的货币和汇率政策扭曲情况。第三部分描述了方
法和材料。第四部分展示了主要结果。最后，第五部分通过提出一些政策启示来总结全文。

图1 . 税收收入和税收与GDP比率。
来源 作者使用MOF数据绘制的插图。

例如，政府为了减少其工资账单和供应商账单而故意贬值货币和增加通货膨胀是不道德的。

国
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A. 货币供应与通货膨胀 B. 通货膨胀和汇率

津巴布韦储备银行（RBZ）的QFOs导致津元（ZWL）货币供应量显著增加，导致高通胀和快速
汇率贬值。储备货币的整体增长与津巴布韦的通胀密切相关，储备货币的大幅波动在2020年夏
季（图3A）和2023年（图3B）导致了超级通胀。货币供应量与消费者价格指数之间存在近乎完
美的线性关系（图4A）。然而，过多的货币供应也削弱了本国货币的价值，导致其快速贬值。
反过来，这也损害了本地价格，因为交易者调整价格以适应新的、较低的汇率，从而引入通胀。
因此，消费者价格指数与汇率之间也存在强烈的关联（图4B）。

图3 货币供应量增加与高通胀密切相关。
来源 作者使用RBZ和CCZ数据的插图。

图2 概念概述：RBZ的准财政操作（QFOs）。
来源：作者插图。

越来越多的津巴布韦元（ZWL）被需要来偿还美元出口交割。银行QFOs的概念概述如图2所示
。
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货币供应量（津元十亿） 平行汇率

津巴布韦也存在几个汇率政策扭曲。ZWL货币供应过剩的增长导致通货膨胀压力和汇率快速贬值
（RBZ， 2023 然而，由于价格上升在政治上存在问题，GoZ 还采取了汇率政策以减缓贬值，
特别是在影响拍卖系统和官方汇率控制方面。拍卖系统受到了“道德劝说”的影响，这使得官方汇
率无法反映供求关系，从而导致高额的平行市场溢价。自2020年6月成立起，津巴布韦储备银行
就负责管理外汇拍卖市场。最初，拍卖在2020年8月成功地将溢价缩小至25%以下。遗憾的是，
这种成功是短暂的，拍卖市场此后一直因积压问题而受影响，导致储备银行遭受汇率损失。 3 拍
卖未能遵循纯粹的价格发现路径，因为市场清楚看出储备银行设有汇率目标区间，任何超出该区
间的出价均被拒绝。这导致拍卖价格被人为高估。因此，拍卖未能为外汇提供真实的价格发现，
且平行汇率与官方汇率之间的溢价持续存在（见图5A）。2023年，平行汇率上升似乎主要来自
RBZ过多的货币供应增长（见图5B）。

津巴布韦长期存在的宏观经济不稳定在很大程度上是由外债清偿义务（QFOs）所驱动。从2004
年到2008年，QFOs的使用大幅增加，最终导致了严重的通货膨胀（Munoz,）。 2007 ). 这种
行为一直持续到2009年初，当时津巴布韦选择转向美元化。然而，即使实行了美元化，也没有
阻止超额流动性的产生。相反，大约在2014年，津巴布韦储备银行（RBZ）开始利用用于便利
当地美元交易的国内美元清算系统——实时全额结算（RTGS），以创造无担保的当地（“nostro
”）美元存款，并利用这种货币创造来恢复其合格外债基金（QFOs）。这导致了津巴布韦的“nos
tro”美元出现平行市场。为了“真实”美元支付的溢价稳步增长，从2016年初的约5％增加到2019
年初的330％。由于这种溢价在2019年现在已无法维持，津巴布韦元（ZWL）不得不以每美元2.
5津巴布韦元的汇率重新引入，并且所有在当地的美元余额都按照这一汇率转换成津巴布韦元（
RBZ，）。 2019 ). 然而，RBZ的QFOs并没有就此停止，因此ZWL-USD官方汇率从2019年引
入时的2.5:1迅速贬值到2020年的51:1，2021年的89:1，2022年的372:1，2023年的3509:1，最
终在2024年4月5日（GoZ宣布新ZiG货币时）达到30,674:1。

图4 津巴布韦的货币供应量、通货膨胀和汇率贬值密切相关。
来源 作者使用RBZ和Zimstat数据绘制的插图。
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非正式 通货膨胀

津巴布韦也通过实施10%的银行间利率交易保证金上限来采用官方汇率控制，鼓励了非正规化。
2021年，津政府（GoZ）严格执行了所有正规企业对其定价的规定，以使他们的美元和津元（Z
WL）价格不高于官方美元-津元汇率加最高10%的保证金。未能遵守规定的结果是，津巴布韦储
备银行（RBZ）的金融情报单位开出罚单并冻结了公司的银行账户。这意味着，根据官方汇率计
算出的正规店铺中的隐含美元价格高于非正规部门收取的美元价格。因此，客户在购买正规部门
商品和服务之前通常会将美元兑换成当地货币。结果，官方汇率与非官方市场汇率之间持续存在
的溢价导致了这种情况：非正规店铺（通常仅接受美元）的美元价格低于必须遵守官方汇率的正
规店铺。这反过来又导致了私营部门非正规化的增加。由于汇率控制往往是在应对价格上涨担忧
时采用的，因此可以看到通货膨胀率（作为所有货币和汇率政策扭曲的代理）的显著上升与津巴
布韦GDP中非正规部分占比上升之间存在着强烈的历史关系（图6）。

图5 官方和平行汇率，以及储备货币增长（同比增长）。
来源 作者使用RBZ和WB数据的插图。

图6 通货膨胀与津巴布韦的非正规化。
来源 作者使用RBZ和世界银行数据绘制的插图。

美
元

兑
换

津
巴

布
韦

元
汇

率

美
元

兑
换

津
巴

布
韦

元
汇

率



9 

 

 
 

 

 
    

   
  

  

 
 

 
  

  
  

 

 
 

 

本节所述的货币和汇率政策扭曲各自对政府收入产生独特的影响。图7中识别并展示了三个不同
的直接渠道。请注意，存在许多 间接 渠道中，货币和汇率政策扭曲影响到政府收入。最大的
影响来自于由于宏观经济不稳定导致的低增长。过高的汇率也具有重要作用——使进口便宜、出
口昂贵，影响收入和增长。最后，平行的市场溢价通过出口低估和进口高估来刺激贸易扭曲。这
些是需要进一步研究的领域。然而，在本篇论文中，我们关注的是图7所示的三个直接渠道。

首先，货币政策的扭曲导致高通货膨胀，由于税收支付滞后（奥利维拉-塔尼效应），这削弱了
实际税收收入的收集。虽然铸币税收入（通货膨胀税收入）在短期内可能有助于政府为其支出融
资，但由此产生的通货膨胀由于税收支付的滞后，对通货膨胀税基础和政府税收收入产生了显著
的负面影响（麦克因迪-卡尔，）。 2017 ; Tanzi, 1978 ； 卡甘， 1956 ). 大多数税款是在经
济活动完成后较晚支付。一些税款按月支付，而其他税款则每两周、每季度、每半年或每年支付
一次。在恶性通货膨胀情况下，延迟收到的税款的实际价值将减少，这将会导致重大的实际货币
损失（Cagan,）。 同上（此处引用前文内容） ). 其次，汇率扭曲导致汇率高估，这导致了关
税收入的损失。高估的官方汇率可能以多种方式影响政府收入。最明显（也是直接）的方式是在
存在汇率扭曲的情况下，收入当局收到的进口关税收入较低。第三，汇率管制以及高额的平行市
场溢价可能将企业从正规部门推向非正规部门。汇率管制和高额平行市场溢价相结合，导致了一
种情况，即非正规商店（不受汇率管制）可以比正规商店（必须遵守官方汇率）收取更低的美元
价格。这种竞争压力激励正规私营企业转向非正规部门。这会导致政府从这些公司失去正规税收
收入。

图7 货币、汇率政策扭曲和税收收入。
来源 作者插图。
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III. 方法与材料

频道1：奥利维拉-坦齐效应和税收收入

表1. 变量和数据。
变量
货币总合
货币政策利率
消费者价格指数与通货膨胀
月税收收入（美元）
月度税收收入（ZW$）
税收类型收到的收入时间滞后
汇率
拍卖数据
政府支出
非正式部门规模（占GDP百分比）
税收收入
国内生产总值（Gross Domestic Product）

解释和可能的来源
M0、M1和M2的月度数据 - RBZ
所有利率 - RBZ
月度和年度数据 – ZIMSTAT，RBZ
每月 - ZIMRA, RBZ, MoFED
每月 - ZIMRA, RBZ, MoFED
CZI 和 ZIMRA
月度和年度——RBZ
每月投标 - RBZ
月度支出 - 财政部
时间序列与面板数据——世界银行
面板数据 —— 世界银行
面板数据 —— 世界银行

我们量化了货币政策及汇率政策扭曲对政府收入影响的各个渠道的幅度。因此，我们考虑了政府
税收收入受奥利维拉-坦齐效应影响的程度，政府因汇率高估而损失了多少税收收入，以及非正
规化如何影响政府税收收入。针对每个渠道，我们选择了适当的方法。我们专注于2020-2023年
这一时期，并在所有渠道（除了非正规化渠道）中应用了月度数据。表1提供了各渠道的数据需
求和来源清单。津巴布韦的月度数据从2018年1月到2023年12月。关于非正规化和税收收入的面
板数据来自1993年至2020年间的148个国家，共计28年。

我们应用了奥利维拉-坦齐方法（Tanzi, 1978 )用于估算通货膨胀渠道引起的税收收入损失。通
货膨胀通过铸币税（通货膨胀税）为政府产生收入，但与此同时，它也导致税收收入损失。 真
实 税收价值（调整通货膨胀）由于税收支付滞后而引起的。我们首先估计了通货膨胀税收益带
来的收入规模。接下来，我们考虑了税收支付滞后导致的收入损失。收入影响是这两个要素之间
的净效应。我们仅关注所有国内税收 4 以津巴布韦元（ZWL）支付。在此渠道中，由于通常无
任何支付滞后，因此关税不包括在内，但第二渠道分别估计了汇率扭曲对关税收入的影响。为此
，我们使用了按税种分类的按月税收征收情况，以美元（USD）与津巴布韦元（ZWL）对比。
这一点至关重要，因为津巴布韦经历了显著的美元化，这同样影响了税收征收（图8）。虽然20
20年初有89%的税收以津巴布韦元收取，但到2023年下半年，这一比例降至仅37%（或使用平
行汇率计算为30%）。这种美元化减少了津巴布韦元通货膨胀对税收收入的总体影响，既限制了
通货膨胀税的潜在收益，又减少了税收支付滞后的潜在收入损失。

4 关税被排除在外，因为这通常是在无任何支付延迟的情况下支付的。第二渠道单独估算汇率扭曲对关税收入的影响
。



11 

 

 
 

 

 
 

 

 

   
   

 17.7% 28 1 0.177 5.0 
 13.7% 195 7 0.959 26.7 

  2.2% 21 0.7 0.015 0.5 
 0.9% 0 0 0.000 0.0 

  31.7% 43 1.4 0.444 13.7 
 15.1% 31 1 0.151 4.7 

 18.7% 18 0.6 0.112 3.4 
 100% 48.05 1.67 1.86 53.92 

 

   
  

𝑇𝐼𝑇 = 𝜋𝑚(𝜋)          (1) 

  

 
 

𝑇𝐼𝑇 = 𝜋𝑚0𝑒−𝛼𝜋         (2)  

  

11%

63%

89%

37%

0%

25%

50%

75%

100%

来源：作者计算。

表2.津巴布韦税收征收的滞后。

一
月

三
月

五
月

九
月

十
一

月
一

月
三

月
五

月

九
月

十
一

月
一

月
三

月
五

月

九
月

十
一

月
一

月
三

月
五

月

九
月

十
一

月
一

月
三

月
五

月

九
月

十
一

月
一

月
三

月
五

月 九
月

11
月

股比美元 ZWL 股票

税费清单 重量 在日数上落后 未加权
数月滞后

加权滞后
在...个月内

加权滞后
在几天内

个体
公司
其他收入税
碳税
VAT（增值税）
消费税
其他税费
平均滞后

税收支付时间滞后被估计为从各种税收类别中滞后时间的加权平均值（表2）。权重是相应税收
类别在政府总税收收入中的百分比份额。这些是2018年1月至2023年12月的月度数据的平均值。
由于不同税种的税收支付收集滞后存在差异，我们遵循Tanzi（ 
1978 ）并使用加权平均滞后法来考虑这种异质性。

矩阵等于矩阵乘以向量等于矩阵乘以标量
哪里 −훼휋 I.T.
是卡根（Cagan）定义的实际货币需求， 1956 ）表示并指代
0
通货膨胀税。据Cagan所述（ 1956 )，实际货币需求随通货膨胀率的变化而变化，훼是实际货
币需求对预期的通货膨胀率的敏感系数。因此，实际通货膨胀税收入是

损坏 푚 = 푚
为了找到，我们将货币余额对通货膨胀进行回归。当通货膨胀为零或处于第0期时， . 从 
0
方程（2）中，通货膨胀具有两种相反的作用；它增加了通货膨胀税收入，同时

푇 ) 휋)
我们估计通货膨胀税的收入为（ I.T. 作为通货膨胀率（乘以税收푚
基数，即真实货币余额（），即真实通货膨胀税收入是：

图8 津巴布韦ZWL对美元的税收征收。
来源 作者使用ZIMRA数据进行的计算。
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𝑇𝑁𝑇 =
𝑇0

𝑁𝑇

(1+𝜋)𝑛          (3) 

  
  

   

𝐿𝑁𝑇 = 𝑇0
𝑁𝑇 −

𝑇0
𝑁𝑇

(1+𝜋)𝑛         (4) 

  

𝑇0
𝑁𝑇 −

𝑇0
𝑁𝑇

(1+𝜋)𝑛 > 𝜋𝑚0𝑒−𝛼𝜋        (5)   

 
 

𝑇 = 𝜋𝑚0𝑒−𝛼𝜋 +
𝑇0

𝑁𝑇

(1+𝜋)𝑛         (6) 

 

  

 

 
   

 

 

𝑅𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒 𝑙𝑜𝑠𝑠𝑡 = 𝐶𝑅𝑡
𝑝

− 𝐶𝑅𝑡
𝑜       (7) 

 
   

 

 
 

 
  

 
 

频道3：非正式化和税收收入

第二频道：官方汇率高估和税收收入偏高

为了分析通货膨胀税对收入的影响，我们应用了方程（6）来估算基线政府总收入。然后，我们
确定了在时间段푇中，每月通货膨胀率最低的时期。 损坏
2018年和2023年12月，并利用了最初的税收收入作为 푁푇 푚
，货币余额如及曾
0
0
使用回归估计。在总税收收入的基准估计下，我们模拟了通货膨胀税变化的影响。

这次亏损是通过将征税进口额乘以汇率溢价来计算的。使用官方汇率支付的进口关税以当地货币
计价导致收入损失，相当于以当地货币缴纳关税的进口总额乘以汇率溢价（平行汇率与官方汇率
之差）。我们应用了以当地货币收缴的进口关税的税收收入数据来计算这一损失。

最难以估计的是由于货币和汇率扭曲导致的私营部门非正规化造成的税收收入损失。为了估计这
一影响，我们使用通货膨胀率作为货币和汇率政策扭曲的代理指标，并利用其历史关系。

푇
哪里 푁푇 푇
是正常税收收入的实际价值， 푁푇 是初始时期的实际税率负担，
0
n = 0 n 푁푇
, 是平均税收征管滞后（月份），表示正常税收。税收征收푛 LT )
平均延迟数月，政府从正常税收中损失的收入（ 푁푇 是，

为了估算由于官方汇率高估导致的关税收入历史损失，我们计算了不存在汇率扭曲情况下的潜在
关税收入与存在汇率扭曲情况下的实际关税收入之差。或者，可以表示为：

通货膨胀税导致损失在 真实 税收价值。我们将“正常税收收入”定义为除铸币税外的所有来源的
税收收入。正常税收收入的实际价值是：

通货膨胀税对政府来说代价高昂，如果正常税收损失的程度超过通货膨胀税带来的收益，即，

푇)
总政府收入（是通货膨胀税收收入和正常来源税收收入的总和，即，）

푝
퐶푅
哪里 海关关税在不存在汇率扭曲的情况下可能产生的收入
푡
푡 퐶푅
并且 表格 푡
是观察到在汇率扭曲时点的关税收入。
푡

通过其对货币需求的影响（税基）来减少通货膨胀税收收入。Cagan货币需求函数被估计以获得
通货膨胀税收基和估计通货膨胀税收收入。
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𝐼𝑁𝐹𝑡 = 𝑎0 + ∑ 𝑏𝑖𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖
𝑝
𝑖=1 + ∑ 𝑐𝑖𝜋𝑡−𝑖

𝑞
𝑖=0 + 𝜀𝑡      (8) 

𝜋𝑡 = 𝛼0 + ∑ 𝛽𝑖𝜋𝑡−𝑖
𝑘
𝑖=1 + ∑ 𝜗𝑖𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖

𝑟
𝑖=0 + 𝑢𝑡      (9) 

     
 

 

  
 

  
 

   

  

 
 

 
 

  

𝑇𝑖𝑡 = 𝑘 + 𝜂𝑖 + 𝜆𝑡 + 𝜑𝐼𝑁𝐹𝑖𝑡 + 𝛾𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 + 𝛿𝑅𝐸𝐺𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡     (10) 

     
  

     
   

  

   
    

  
 

  

푇 푖 푡 퐼푁퐹 푖 푡 퐺퐷푃
在某个时间点，国家的税收收入处于何地？ 该国在特定时间点的非正式规模为，
푖푡 푖푡 푖푡
푖 푡 푅퐸퐺
是国家在时间t的收入（控制变量）。 是一个区域虚拟变量（也是一个控制变量）。
푘 휑,훿 훾 푒
variable) 是回归截距，  并且是斜率系数，而是一个误差项，使得
푖푡
푒 ~퐼퐼퐷(0,휎 2 ) 휑 휂 无效字符
. 系数衡量了非正式化对收入的影响。并且是按国家-
푖푡 푖 푡
具体和时间特定的效应，分别。为检验模型（10）中固定效应模型相对于随机效应模型的适用性
，进行了适当的检验。

其次，我们采用跨国方法研究了非正式性对税收收入的影响。利用跨国估计的非正式性对税收收
入的弹性，使我们能够避免仅从津巴布韦数据中出现的内生性问题，并使我们能够区分非正式化
对税收征收的影响。 超出并超越 奥利维拉-坦齐效应，官方高估汇率的影响，以及内生政策反
应。为了估算非正式增长对税收收入的影响，我们再次利用世界银行的非正式经济数据库，并将
其与联合国大学世界发展研究所提供的税收收入占GDP份额的GRD面板数据集相结合，创建了
一个涵盖148个国家28年的面板数据库。据此，我们估计了一个固定效应回归模型，其形式如下
：

为了估计此模型，我们使用了RBZ的年度通货膨胀率，以及来自世界银行非正式经济数据库的津
巴布韦非正式经济占GDP比例的数据。这提供了“多指标多原因模型”（MIMIC）估计的非正式产
出占官方GDP的比例，并从1993年到2020年对157个国家可用。有关详细信息，请参阅Elgin, K
ose, Ohnsorge和Yu（）。 2021 ). 因为关于非正式经济的数据只可用至2020年，我们应用了公
式（8）来预测2021年至2023年非正式经济占GDP的比例。

首先，我们使用向量自回归（VAR）模型预测了通货膨胀对津巴布韦非正规经济的影响。我们选
择这个模型是因为它可能能够解释非正规化-通货膨胀关系中通货膨胀的潜在内生性（Pesaran &
Shin,）。 1999 ). 从一方面来看，恶性通货膨胀可能会迫使企业从正规部门退出并进入非正规
部门，尤其是在存在汇率控制的地方。另一方面，货币政策可能变得无效，因为大多数非正规企
业都被排除在金融体系之外（Levine等人， 2010 ). 简单的VAR模型对于关系퐼푁퐹) （휴）
介于非正式（ 并且通货膨胀可以表示为：

最后，我们将第一步和第二步的估算结果应用于定义一个2020-2023年通货膨胀率较低的津巴布
韦反事实情景。我们首先考虑在不存在高通货膨胀的情况下，非正式经济（占GDP的比例）的
反事实规模。接下来，我们应用跨国对非正式经济与税收收入弹性的估计，以估算津巴布韦的反
事实税收与GDP比率。

a, b, c, h, p, aphnpb, wh 白色 푢
哪里 are constants and  and  are white noise processes with time-invariant 
푡 푡
正定协方差矩阵和零均值。我们使用赤池信息准则（AIC）确定了滞后长度。

在不正式的氛围中。反过来，非正式部门（占津巴布韦GDP的份额）的增加预计将减少税收收
入。我们通过三个步骤进行了估算。
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 -3.444*** 0.0096  

 
 

 

  

  

0

50
00

10
00

0
15

00
0

0
.1

.2
.3

.4

21
22

23
24

25

-.
2

0
.2

.4
.6

.8

表3. 静态结果。

奥利弗拉-塔尼效应（通货膨胀成本）

第四部分：结果
消

费
者

价
格

指
数

（
C

on
su

m
er

 P
ric

e 
In

de
x）

月
度

通
胀

2018年1月 2019年7月 2022年7月 2018年1月 2019年7月 2022年7月2021年1月
月份

2021年1月
月份

基
础

货
币

日
志

货
币

基
础

变
动

2018年1月 2019年7月 2022年7月 2018年1月 2019年7月 2022年7月2021年1月
月份

2021年1月
月份

结论
非平稳
非平稳
静止的
静止的

变量 ADF检验统计量 p值
资金日志
CPI 对数记录
货币日志变更
CPI 日志变更

损坏
通货膨胀对货币需求的影响，使用了一个简单的时间序列模型，其中γ = −0.55 进行估算。
平稳时间序列。我们发现这种效应为负数0.55，即 （见图10）。这更接近于-0.46。 −1
至于麦克因多-卡尔德（McIndoe-Calder）为津巴布韦估计的那个数值。 2017 ), Cagan 发现
了这一点。与 Cagan 的研究结果不同，在津巴布韦，货币需求对通胀的响应并非一对一。
货币需求对通货膨胀的回归系数为2440亿。
0

为了估算通货膨胀税收入，我们应用了税基（实际货币余额的需求）以及通货膨胀对货币需求的
响应。用于估算通货膨胀对货币需求响应的变量（货币余额和通货膨胀）的时间序列特性在图9
和表3中呈现。仅使用了平稳序列来估算通货膨胀与货币需求之间的关系。

图9 . 每月通货膨胀和货币余额趋势。
来源 作者插图。

*, **, 和 *** 分别表示在10%，5%和1%的显著性水平下具有统计学意义。
来源 作者的计算。
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A. B.通货膨胀税收收入效益和滞后效应
诱导的税收收入损失（百万美元）

净影响：奥利维拉-坦齐效应对税收的影响
营业额（百万美元）

利用Cagan方法的估计，从2020年1月到2023年12月，政府通过通货膨胀税获得的估计总税收收
入累计总额为14亿美元（图11A，表4）。我们检查了内部有效性，并确认这一数字接近使用货
币供应量变化方法直接计算出的铸币税收入。在会计方法中，假设对税基（实际货币余额）没有
影响，计算通货膨胀税收入，从2020年1月到2023年12月的累计通货膨胀税收入为15.7亿美元，
其规模与Cagan方法相似。通货膨胀税估计的核心是货币需求对通货膨胀的反应。因此，弹性参
数（α）的测量决定了估计的质量。McIndoe-Calder对需求函数的先前研究（ 2017 ), 梁诺斯 ( 2
007 ) 且 Kovanen（ ） 2004 )估计了通货膨胀对货币需求的影响，使用了OLS方法。本文应用
了OLS和VAR估计。这些估计值在先前估计的范围内。这是内部有效弹性参数及其相关发现的一
个指示，因为O-T收入函数的另一部分是非参数的，而是机械的。作者还应用了一种机械方法来
检查估计的一致性。估计值仍然在作者使用机械方法获得的范围之内。

分析进一步表明，从2020年1月到2023年12月，津巴布韦因通胀驱动的价值下跌而损失了约28
亿美元（图11A，表4）。为了估计平均每月푸
正常税收亏损，假设在时间t收到的税收收入必须是在t−1.86时收到的。 푡
时间 (平均滞后)。因此，在时间t收到的实际收入值由以下公式给出：
푁푇 푁푇
푇 푇
푡 푇
并且由通货膨胀引起的损失是 푁푇 − 푡 . 净财政成本来自支付滞后驱动
푡
( ) (
1+π 1.86 )
1+π 1.86

税收收入损失明显大于通货膨胀税收的好处（图11B，表4）。分析显示，在2020年至2023年期
间累计损失了14亿美元。正如预期，大部分好处都集中在初始时期（因为通货膨胀税收的好处通
常最先显现，而成本随后才会出现），并且当美元化仍然有限时——因此，2020年是唯一一年
，通货膨胀税收收入高于滞后引起的税收收入损失。然而，之后的每年成本都在增加（与上升的
津巴布韦元通货膨胀率一致）。

图 10 通货膨胀与货币需求之间的关系。
来源 作者插图。
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表4. Olivera-Tanzi效应的净收入效应。
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估计的每月关税直接税收损失在2020年1月至2023年12月之间，介于330万美元至2749万美元之
间。平均值为1213万美元，标准差为96万美元。每月关税收入损失如图12所示。

图 12 海关关税收入损失源于汇率扭曲。
来源 作者的计算和插图。

图11 . 每月通胀对税收收入的利得与成本
来源 作者的计算。
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表5. 累计关税税收入损失（亿美元）。

非正式化

表6. 静态结果。

来源：作者计算。

年份 观察到的海关
税负（百万美元）

潜在的关税可能为
平行汇率（百万美元）

净效应
（百万美元）

累积总和 2020-2023

结论
非平稳
非平稳
静止的
静止的

变量 ADF检验统计量 p值
通货膨胀日志
非正式活动（占GDP的百分比）
年度通货膨胀增长率
非正式性增长

A. 津巴布韦 B. 全球

非
正

式
性

增
长

非
正

式
活

动
（

占
G

D
P

的
百

分
比

）

通货膨胀增长

形式增长 拟合值

年度通货膨胀率（%）

非正式_%GDP 拟合值

分析表明，GoZ在2020年1月至2023年12月期间，由于进口关税损失了至少8.22亿美元的累积税
收。在2023年，汇率扭曲导致了1.3亿美元的关税收入损失。表5提供了由于汇率扭曲导致的关
税税收收入损失的直接保守估计。

通货膨胀增加非正规化程度，进而影响税收收入。津巴布韦和全球数据均表明通货膨胀与非正规
部门规模之间存在正相关关系（图13）。通货膨胀和非正规化的时间序列特性在第6表中呈现。

图 13 通货膨胀与经济非正规化之间的关系。
来源 作者的计算。

*, **, 和 *** 分别表示在10%，5%和1%的显著性水平下具有统计学意义。
来源 作者的计算。
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表7. 通货膨胀对非正式性的影响。

p值t-
统计数据

因变量 回归因子 系数 标准
错误

日志中的非正式性 缺乏非正式性
尺寸 通货膨胀日志滞后

拦截
通货膨胀滞后，非正式滞后
（非负） 通货膨胀滞后

拦截

税
收

收
入

（
占

G
D

P
百

分
比

）

非正式活动（占GDP的百分比）

税收占GDP比例 拟合值

研究结果从向量自回归（VAR）模型显示，在津巴布韦，通货膨胀以滞后方式影响非正式部门增
长。非正式部门规模的通货膨胀弹性为0.0072。因此，当前时期通货膨胀的百分比增加与下一时
期非正式性增加0.0072个百分点相关。或者，今年通货膨胀的100%增长将在明年使非正式部门
的规模扩大0.72%。这是一个相当大的数字，尤其是在经历超级通货膨胀的经济体中（例如，20
18年至2023年间，津巴布韦的年通货膨胀率增加了1000%以上）。在已经很大的非正式部门中
，5年内增长7.2%是一个非常显著的数字。VAR模型的结果在表7中呈现。VAR诊断测试在附录
A中。

接下来，我们估计了非正规经济对政府税收收入占GDP的比例的影响。来自148个国家28年的数
据散点图显示，税收收入与非正规经济之间存在强烈的负相关关系（图14）。利用面板数据模型
来估计非正规经济与税收收入之间的关系，研究发现，非正规经济百分比的增加将导致税收收入
减少0.45%。面板数据模型及其测试结果见附件B。非正规经济与税收收入之间的负相关关系也
与Ordóñez（ ）的前期研究一致。 2014 （）和Ihrig & Moe（ 2001 ). 此外，作者进行了多项
诊断性测试，以检查参数模型中功能形式的适用性。

图14 税收收入与不正规性关联。
来源 作者使用全球数据的插图。

* ，**，和***分别表示在10%，5%和1%的置信水平下具有统计学意义。
来源 作者的计算。
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2019 255.3     

2020 557.2 1.84 0.83 23.6 195 

2021 98.5 4.01 1.81 35.98 650 

2022 193.4 0.71 0.32 31.05 99 

2023 682.2 1.39 0.63 33.53 210 

 1.99 0.90  289 

 1,154 
 

 

 

 

    
 

 
    

 

 

 

 

 
 

  

 

 
  

2020 561 -89 -195 277 1.2 8.8 

表8. 由于私营部门非正规化导致的税收收入估计损失。

货币和汇率扭曲的总成本

表9. 货币和汇率政策扭曲的总成本。

总损失
（美元）

一千万（）
不适用

估计 滞后 影响 估计 滞后 GDP (美国美元)ZWL 年度 非正式化占GDP的份额对税收与GDP比率的效应 十亿（元）年度通货膨胀率（%）
不适用 不适用 不适用

平均 2020-2023
累积总和 2020-2023

份额
国内生产总值（Gross Domestic Product）总计

份额
税收

收入年份

频道（百万美元）
过高估值的官方语言与非正式化倾向

汇率
网络效应

通货膨胀
Olivera-Tanzi

效应）

总体而言，分析表明，从2020年1月到2023年12月，由于货币和汇率政策扭曲，津巴布韦国库累
计损失了31.2亿美元。由于分析中使用的保守假设，这很可能大大低估了财政成本。按年度分解
显示，这些扭曲带来的收益仅在2020年超过了其对津巴布韦政府的成本，而其他年份的扭曲成
本为9亿美元至14亿美元（见表9）。平均而言，这一成本占GDP的2.5%，或税收收入的16%。
最大的损失来自高通胀和奥利维拉-坦齐效应（13.8亿美元），其次是非正规化（11.5亿美元）
和放弃的关税（5.8亿美元）。这些估计表明，如果没有这样的货币和汇率扭曲，2023年的税收
收入可能高达67亿美元（图15A）或GDP的20%（图15B）。关键的是，货币和汇率扭曲也是从
财政部（税收收入损失）向津巴布韦储备银行（通过铸币税收益）的再分配。为了计算反事实的
税收与GDP比率，我们只使用通货膨胀导致的税收收入损失（而不是对铸币税进行折现的净收
入效应）。

分析表明，非正规化在2020年至2023年期间至少导致了115亿美元的收入损失。第一步和第二步
表明，津巴布韦的高通胀对津巴布韦的非正规性和税收占GDP比率产生了重大影响，具有1年的
滞后效应（表8）。货币和汇率扭曲每年导致100亿至650亿美元的税收收入损失。这是一个保守
的估计，因为它假设非正规化每年调整一次，而经验估计表明非正规化是一个极为持久的现象，
因此，虽然最初的冲击可能会显著增加在非正规部门运营的私营部门的份额，但可能需要数年才
能将其重新带回正规部门。

来源 作者的计算。注意：2023年的ZWL通货膨胀数据无法从RBZ获得，因此使用CCZ
的数据进行了代理。
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2021 -233 -171 -650 -1,054 -2.9 -19.1 

2022 -638 -191 -99 -928 -3.0 -17.9 

2023 -1,072 -130 -210 -1,412 -4.2 -26.9 

2020-2023 
-1,382 -582 -1,154 -3,118 -2.5 -16.3 
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V. 结论和政策含义

来源：作者计算。

累积

A. 税收收入（美元） B. 税率与GDP比率

税
收

收
入

（
亿

美
元

）

税收当前 税率与GDP比率当前

征收无货币和汇率
扭曲

税收与GDP比率（不含货币和汇率因素）
扭曲

这项分析表明，津巴布韦的货币和汇率扭曲可能通过三个不同的渠道对其税收征管工作产生不利
影响：1) 从通货膨胀相关的支付滞后中损失实际税收收入（奥利维拉-坦齐效应）。 当政府从
铸币税中获益时，税收支付的时滞导致高通胀侵蚀了税收的实际价值，2) 由于官方汇率高估导
致的关税收入损失。 汇率扭曲可能导致汇率高估，从而造成进口关税损失，以及3) 由于私营部
门非正式化导致的税收收入损失。 货币和汇率政策扭曲增加非正式性，从而损害了税收征收。
本文仅考虑与税收动员相关的渠道。然而，此类扭曲也对支出方面的成本产生了显著影响（例如
，供应商价格对冲、公共工资上涨）。这是一个值得进一步研究的潜在领域。

本文旨在估算政府收入三个渠道的规模。分析表明，由于货币和汇率政策扭曲，津巴布韦国库从
2020年1月到2023年12月累计损失了31亿美元（这是一个保守的估计）。平均而言，这一损失
占GDP的2.5%，或税收收入的16%。最大的损失来自高通胀和奥利维拉-坦齐效应（14亿美元）
，其次是非法化（12亿美元）和关税损失（5.8亿美元）。这些估计进一步表明，如果没有这样
的货币和汇率扭曲，2023年的税收收入可能高达GDP的19.9%。

研究的主要启示是，即使在相对较短的三年时间内，保持财政纪律相较于处理长期经济压力来说
，是一种更为优越的策略。

图15 . 货币和汇率扭曲对税收收入和税收占GDP比率的总体影响。
来源 作者的计算。
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     4   -65.0346  4.9656    4  0.291  3.74608   6.91955   7.15395   7.80309   

     3   -67.5174  .95416    4  0.917  3.16529   6.79312   6.97543   7.48032   

     2   -67.9945  1.8064    4  0.771  2.30751   6.49954   6.62977    6.9904   

     1   -68.8977  51.289*   4  0.000  1.76535*  6.24148*  6.31961*  6.53599*  

     0   -94.5423                      10.6924   8.04519   8.07123   8.14336   

                                                                               

                                                       

                                                                               

                                        =        24

    

    

滞后长度检验
附件A. 方差分析测试。

varsoc 非正式性_GDP linflation

观测数量

滞后 LL LR df p FPE AIC HQIC SBIC

米哈伊洛维奇，G. 2015 中央银行治理在更深层次的经济和货币联盟背景下的挑战。 《经济与
金融进展》 22: 442-451. Munoz, S. 2007 “津巴布韦央行准财政损失和高通胀：一份注释。” 国
际货币基金组织工作论文，WP/07/98。奥尔多涅斯，J. C. L. 2014 “税收征收、非正规部门与生
产力。” 经济动力学评论 17(2): 262-286. Pesaran, H.，与 Y. Shin。 1999 . 经济学计量学与
二十世纪经济理论：拉格纳·弗里希百年庆典研讨会 第371-412页。章节：一种自回归分布滞后
模型在协整分析中的应用，英国剑桥：剑桥大学出版社。RBZ. 2024 . 2024年货币政策声明 储
备银行南非：哈拉雷。RBZ。 2024 . 货币与金融统计 . �津巴布韦储备银行：哈拉雷。
https://www.rbz.co.zw/index.php/research/markets/monetary-financial-statistics . RBZ. 2023 . 中
期货币政策声明：坚持路线以实现物价稳定 . 紫津巴布韦储备银行：哈拉雷。RBZ。 2019 . 2
019年中期货币政策声明 . 索马里尼亚储备银行：哈拉雷。塔尼，V. 1978 通货膨胀、实际税收
收入与通货膨胀融资案例：理论与阿根廷应用 员工论文 25(3): 417-451. Van Nguyen, P., Vo, 
D. H., Tran, T. P. K., & Tran, N. P. 2022. “Public spending and the informal economy in Asian c
ountries.” Cogent Economics & Finance 10 (1). 
https://doi.org/10.1080/23322039.2022.2101220 世界银行. 2024. 国家参与备注：关于津巴布
韦共和国（财政年度26-财政年度26） 世界银行：华盛顿特区。世界银行。2023年。 津巴布韦
经济更新：通过可靠和普遍的接入实现电力增长，第4期 国际复兴开发银行/世界银行：华盛顿
特区。

内生：非正式_GDP_线性通货膨胀 外生：_cons

选择订单标准 样本：1997 - 2
020
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     4   -278.626  1.7157    4  0.788     25.7935    26.017   26.6822   

     3   -279.484   8.555    4  0.073     25.5203   25.6941   26.2115   

     2   -283.761  3.8185    4  0.431     25.5444   25.6686   26.0381   

     1    -285.67  12.826*   4  0.012    25.3626*  25.4371*  25.6589*  

     0   -292.083                         25.5724   25.5973   25.6712   

                                                                               

                                                       

                                                                               

                                        =        23

    

 . varsoc

选择订单标准
样本：1998 - 2020 观测数量

滞后 LL LR df p FPE AIC HQIC SBIC

4.4e+08
3.6e+08*
四亿三千零八万
四亿三千零八万
6.0e+08

VAR模型的适当滞后长度为一，根据所有滞后长度测试结果。下表所示的VAR结果基于这些测试
。结果显示，津巴布韦的通货膨胀税显著增加了非正式经济。因果关系是单向的：通货膨胀驱动
非正式经济，但在津巴布韦没有证据表明非正式经济驱动通货膨胀。非正式经济和通货膨胀之间
的正相关关系也由图4中的散点图表示。

内生变量：inforgr inflgr 外生变量
：_cons
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            20.42542   34.24177     0.60   0.551    -46.68721    87.53806

              

             -.0070071   .2847562    -0.02   0.980    -.5651189    .5511048

              -.026025   .3154565    -0.08   0.934    -.6443085    .5922584

             -.0721801    .294702    -0.24   0.807    -.6497853    .5054252

             -.0372068    .210314    -0.18   0.860    -.4494147    .3750012

        

              

              .1223679   .3593289     0.34   0.733    -.5819037    .8266395

              .2406807   .3875406     0.62   0.535    -.5188849    1.000246

             -.0075496    .470122    -0.02   0.987    -.9289718    .9138727

             -.5507591   .5062692    -1.09   0.277    -1.543029    .4415104

       

        

                                                                              

            8.413579   14.07274     0.60   0.550    -19.16848    35.99564

              

              .0611182   .1170296     0.52   0.601    -.1682555    .2904919

              .2468799   .1296468     1.90   0.057    -.0072232     .500983

              .3375545   .1211171     2.79   0.005     .1001694    .5749396

              .4405567   .0864352     5.10   0.000     .2711468    .6099666

        

              

             -.1374965   .1476775    -0.93   0.352    -.4269392    .1519462

              .2183888    .159272     1.37   0.170    -.0937786    .5305563

             -.0313165   .1932115    -0.16   0.871     -.410004    .3473711

             -.3080405   .2080673    -1.48   0.139    -.7158449     .099764

       

       

                                                                              

                                         

                                                                              

                                                                

                9     208.076   0.1779   4.978791   0.7598

               9     85.5154   0.6120   36.28137   0.0000

                                                                

                                 

                                        =   26.68219

                                                  =   26.01704

                                        =   25.79354

                                       =         23

 

    变量 inforgr，inflgr，滞后（1/4）

向量自回归

样本：1998 - 2020
对数似然值 = -278.6257
FPE = 5.96 x 10^8
Det(Sigma_ml) = 1.14e+08

观测数量
AIC
HQIC
SBIC

等式 参数 均方根误差 (Root Mean Square Error)R-sq 卡方检验 P>chi2

inforgr
inflgr

系数 标准误差 z P>|z| [95% 置信区间]

inforgr
inforgr

L1. 
L2.
L3.
L4.

inflgr
L1. 
L2.
L3.
L4.

_cons

inflgr
inforgr

L1. 
L2.
L3.
L4.

inflgr
L1. 
L2.
L3.
L4.

_cons
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 -6.3592*** 0.0000  

 -5.2050*** 0.0000  

 -5.2900 *** 0.0000  

 -960*** 0.0000  

 

 

    
 

 

 

 

    

 -0.112*** -0.455*** -0.305*** 
 (0.0139) (0.0500) (0.0362) 

    

    
 -13.59***   

                                                                              

            13.39856   31.19115     0.43   0.668    -47.73497     74.5321

              

             -.0077535   .1852568    -0.04   0.967      -.37085    .3553431

        

              

             -.5244545   .2896777    -1.81   0.070    -1.092212    .0433034

       

        

                                                                              

            10.06366   17.45673     0.58   0.564     -24.1509    44.27821

              

              .3363273   .1036825     3.24   0.001     .1331133    .5395412

        

              

             -.0117252   .1621237    -0.07   0.942    -.3294818    .3060315

       

       

                                                                              

                                         

                                                                              

                                                                

                3     168.858   0.1121   3.281633   0.1938

               3     94.5047   0.2881   10.52371   0.0052

                                                                

                                 

                                        =   25.53721

                                                  =   25.33048

                                        =   25.24688

                                       =         26

 

    

表B2. 小组发现

表B1. 静态结果。

*, **, 和 *** 分别表示在10%，5%和1%的显著性水平下具有统计学意义。

变量 inforgr，inflgr，滞后（1/1）

向量自回归

样本：1995 - 2020
对数似然 = -322.2094
FPE = 3.17×10^8
Det(Sigma_ml) = 1.99e+08

观测数量
AIC
HQIC
SBIC

等式 参数 均方根误差 (Root Mean Square Error)R-sq 卡方检验 P>chi2

inforgr
inflgr

系数 标准误差 z P>|z| [95% 置信区间]

inforgr
inforgr

L1. 

inflgr
L1. 

_cons

inflgr
inforgr

L1. 

inflgr
L1. 

_cons

变量 调整后的t统计量 p值 结论

税收收入（占GDP百分比） 静止的

非正式活动（占GDP的百分比） 静止的

人均国内生产总值（美元） 静止的

年度通货膨胀率（%） 静止的

变量
（FE）

税收收入（占GDP百分比）
（PE）

税收收入（占比%)
GDP)

（未提供具体内容）
税收收入（占比%)

GDP)

非正式活动（占GDP的百分比）

美国人均国内生产总值（美元） -6.58e-05***
(2.39e-05)

_区域_二氧化碳

8.28e-05***
（1.11e-05）

附件B. 税收收入与非法性之间关系的面板数据模型。Levin-Lin-Chu单位根检验
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 (0.961)   

 -3.733***   

 (0.871)   

 -7.711***   
 (1.030)   

 -2.720***   

 (0.848)   
 -11.01***   

 (0.885)   

 -7.179***   
 (1.015)   

 -2.977***   

 (0.767)   
 -0.464   

 (0.753)   

 -16.07***   
 (0.878)   

 -4.433***   

 (1.022)   

 -8.756***   

 (0.825)   

 -10.89***   
 (1.472)   

 -7.443***   

 (0.788)   
 -11.35***   

 (0.846)   
 -10.72***   

 (0.789)   

 -12.93***   
 (1.159)   

 -3.194***   

 (0.779)   
 -11.22***   

 (0.770)   

 -13.69***   
 (1.003)   

   -11.61*** 

   (4.316) 
   -0.769 

   (3.868) 

   -5.915 
   (4.647) 

   -3.519 

   (3.891) 
   -9.309** 

   (3.946) 

   -8.970* 
   (4.605) 

   -0.963 

   (3.427) 
   0.445 

   (3.334) 

   -16.21*** 
   (4.043) 

   -3.586 

   (4.626) 

   -7.710** 

   (3.784) 

   -12.35* 
   (6.751) 

   -6.051* 

   (3.553) 
   -11.05*** 

   (3.796) 

   -9.829*** 
   (3.584) 

   -15.30*** 

   (5.221) 
   -1.759 

_Iregion_co_3

_Iregion_co_4_

_Iregion_co_5

_Iregion_co_6

_Iregion_co_7

Iregion_co_8

_区域_co_9

_Iregion_co_10

_Iregion_co_11

_Iregion_co_12_

_Iregion_co_13_

_Iregion_co_14

_Iregion_co_15_

_Iregion_co_16

Iregion_co_17

_Iregion_co_18_

_Iregion_co_19

_Iregion_co_20

2. 地区代码

3. 地区代码

4. 地区代码

5. 地区代码

6.地区代码

7. 地区代码

8. 地区代码

9.区域代码

10.地区代码

11. 地区代码

12.地区代码

13. 地区代码

14.区域代码

15.地区代码

16.地区代码

17.区域代码

18. 地区代码



27 

 

   (3.466) 

   -9.434*** 

   (3.398) 

   -13.81*** 
   (4.604) 

 26.25*** 32.54*** 32.52*** 

 (0.816) (1.787) (3.124) 
    

 4,144 4,144 4,144 

 0.420 0.020  
  148 148 

 

 

 

 

  

 

 

 

                                

                               

             

                            35.58798       5.965567

                            17.81876       4.221227

                      82.28185       9.070934

                                                       

                                        

         

              

        

 

                       

                                 

                    

            

                      

                                    

                                                                              

     -.4545665    -.3046664       -.1499001         .034517

                                                                              

                             .                    

                                               

                           

  

检验最合适的模型

税收与GDP[代码，t] = Xb + u[代码] + e[代码，t]

测试：Ho：系数差异不系统

豪斯曼固定

19. 区域代码

20. 区域代码

持续

观察结果
R平方
编码数量

括号中为标准误。
*** p<0.01，** p<0.05，* p<0.1

估计结果：
变量 sd = sqrt(Var) 你：sd = 根号下 Var

税收_国内生产总值
e
u

测试： 方差(Var) = 0
chibar2(01) = 22152.63

概率 > chibar2 = 0.0000

系数
（b） （B）

固定
(b-B)

差异
开方(diag(V_b-V_B))

S.E.

非正式性~P

BP测试拒绝汇总模型，支持随机效应模型。F测试也拒绝汇总效应，支持固定效应（FE）。最
后，Hausman测试拒绝随机效应（RE），支持固定效应。因此，本文考虑固定效应模型的结果
。尽管如此，所有估计器的发现都表明非正规性与税收收入呈负相关。

chi2(1) = (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B) =
18.86 Prob>chi2 =
0.0000

b在原假设Ho和备择假设Ha下是一致的；来自xtreg；在备择假设Ha下不一致，在原假
设Ho下有效；来自xtreg。

. xttest0 Breusch and Pagan 拉格朗日乘数检验用于随机效应


